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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.A. V., S.A.
Opinién

Hemos auditado las cucntas anualcs de CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.A.V.,, S.A,, (cn
adelante la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
cotrespondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a
31 de diciembre de 2018, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo ede informacion
financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética,
incluidos los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas
anuales en Espafia segiin lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la
auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con
lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria
independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditorfa son aquellos que, segin nuestro juicio
profesional, han sido considerados como los riesgos de incorrecciéon material mas
significativos en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos
han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto,
y en la formacidn de nuestra opinidon sobre €stos, y no expresamos una opinioén por
separado sobre esos riesgos.




Aspectos mas relevantes de la auditoria

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Valoracion de la cartera

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversién
Colectiva es la captacién de fondos, bienes o
derechos del putblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion
de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad antenormente
descrita, el Patrimonic Neto de CHAMONIX
CAPITAL, SICAV, S.A. esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de la Sociedad, se encuentra descrita en Ia
Nota 4 de las cuentas anuales adjuntas, y en la
Nota 7 de dichas cuentas anuales, se encuentra
detallada la cartera de inversiones financieras al
31 de diciembre de 2018.

" Identificamos esta area como el aspecto mas
significativo a considerar en la auditoria de la
Sociedad por la repercusion que la valoracién de
la cartera tiene en el calculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor liquidativo
de la misma.

Por encargo de los Administradores de 1a Sociedad,
a través del contrato de gestion firmado con la
Sociedad Gestora, hemos obtenido un entendimiento
de los procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad Gestora en la determinacion del valor
razonable de los instrumentos financieros de la
Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre el registro, presentacion y desglose, existencia,
exactitud, corte, totalidad, derechos y obligaciones y
valoracidn de la cartera de inversiones financieras de
la Sociedad entre los que destacan los siguientes:

Obtencién de confirmaciones de las Entidades
Depositarias de titulos

Solicitamos a las Entidades Depositarias, en el
desarrollo de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la
Sociedad, las confirmaciones relativas la existencia
de la totalidad de los titulos recogidos en la cartera
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018, sin
encontrar excepciones o diferencias entre las
respuestas enviadas por las Entidades Depositarias y
los registros contables de la  Sociedad,
proporcionados por la Sociedad Gestora.

Valoracion de la cartera de inversiones

Comprobamos la valoracion de la fotalidad de los
titulos liguidos negociados en mercados organizados
que se encuentran en la cartera de la Sociedad al 31
de diciembre de 2018, mediante la re-ejecucion de
los calculos realizados por la Sociedad Gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a la
fecha de analisis.

Dicha re-ejecucion refleja que la diferencia en las
valoraciones obtenidas respecto a las valoraciones
registradas en la contabilidad de la Sociedad, no es
significativa.




Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018,
cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion.
Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e
informar sobre la concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir
del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas
cuentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la misma.
Asmmismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar ¢ informar de si el contenido y
presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién
que contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio
2018 y su contenido y presentacién son conforme a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
de la Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude
0 error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la
valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con la
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en
funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la sociedad o
de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.




Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe
de auditoria que contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de auditoria vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que
los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de auditoria de
cuentas en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

) Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas
anuales, debida a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinioén. El riesgo de no detectar una incorreccion
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material
debida a error, ya que el fraude puede tmplicar colusion, falsificacidn, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.
. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin
de diseflar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre 1a eficacia del control
interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los
administradores.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidén, por los administradores, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basindonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion
en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacidn revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas
anuales, incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.




Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditorfa planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del
control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores
dela Sociedad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones
legales o reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestidn.

Luis Amadeo G g%éi%Muﬁoz
N°ROAC cg;‘S‘S " <>

b

A.B.E. Auditores Paunero Grupo Acif, S.L.P.
N°ROAC S0775

C/ Pedro de Valdivia, 38

28006 Madrid




CLASE 8-

CHAMONIX CAPITAL, S..C.AV., S.A.

Balance de situacién al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros)

ON6629122

ACTIVO 2018 2017
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material ~ -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 3.039.621,13 3.519.428,09
Deudores 36.110,79 1556.622,75
Cartera de inversiones financieras 2.819.553,40 2.728.770,12
Cartera interior 480.025,63 509.238,00
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 415.974,20 509.239,00
Instituciones de Inversion Colectiva 64.051,43 -
Depisitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Cartera exlerior 2.332.013,13 2.218.820,05
Valores representativos de deuda 756.460,52 467.892,57
Instrumentos de patrimonio 656.434,66 748.999,89
Instituciones de Inversian Colectiva 919.003,47 1.001.927,59
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados 114,48 -
Otros - -
intereses de la cartera de inversion {144,90) 711,07
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 7.659,54 -
Periodificaciones - -
Tesoreria 183.956,94 635.035,22
TOTAL ACTIVC 3.039.621,13 3.519.428,09

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2018.




CLASE 8/

CHAMONIX CAPITAL, S..C.A.V, S.A.

Balance de situacién al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros)

ONGB29123

PATRIMONIO Y PASIVO 2018 2017
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 2.968.996,66 3.419.310,85
Fondos reembolsables afribuidos a participes o accionistas 2.,968.996,66 3.419.310,85
Capital 2.710.080,00 2.710.080,00
Participes - -
Prima de emisién 8.839,38 8.748,91
Reservas 812.373,23 712.536,88

{Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Ofro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corlo plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(112.085,19)

(450.210,76)

70.624,47

70.624,47

(111.944,64)
(112.483,02)

212.372,72

100.117,24

100.117,24

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

3.039.621,13

3.519.428,09

CUENTAS DE ORDEN

2018

2017

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla IIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

696.683,00
188.733,00
507.950,00

21.289.920,00

21.289.920,00

21.391.455,83

21.289.920,00

Pérdidas fiscales a compensar 101.535,83
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 21.986.603,00 21.391.455,83

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2018.




CLASE 8-

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.AV,, S.A,

ONb6239124

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

2018 2017
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucidn de Inversién Colectiva - -
Gastos de personal (29.999,68) -
Otros gastos de explotacién (32.161,69) (27.538,98)
Comisién de gestion {18.347,11} (18.397,10)
Comisién de depositario {1.666,31) {1.672,27)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (12.148,27) (7.469,61)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - ~
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion {62.161,27) (27.538,98)
Ingresos financieros 35.215,88 54.126,60
Gastos financieros {6.281,58) (10.172,94)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (376.486,97) 165.932,76
Por operaciones de la cartera interior (107.112,30) 39.863,85
Por vperaciones de la carlera exlerior {268.374,67) 126.068,91
Por operaciones con detivados - -
Ofros - -
Diferencias de cambio {4.397,39) (18.570,28)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {36.098,33) 49.715,12
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (9.781,71) 1.043,16
Resultados por operaciones de la cartera exterior 7.415,69 68.494,78
Resultados por operaciones con derivados {33.733,31) (22.529,05)
Otros - 2.706,23
Resultado financiero (388.049,39) 241.031,26
Resultado antes de impuestos (450.210,76) 213.492,28
Impuesto sobre beneficios - {1.119,56)
RESULTADO DEL EJERCICIO {450.210,76) 212,372,72

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018,
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CLASE 8.

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida
en Madrid el 19 de enero de 2007. Tiene su domigcilio social en el Paseo de Ia
Castellana n® 78 planta baja de Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 11 de mayo de 2007 con el nimero 3.339, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestlén, administracion y representacion de la Sociedad esla encoimendada a
Amundi Iberia, 8.G.LI.C., S.A.U, sociedad participada al 100% por Amundi Asset
Management S.A. Siendo desde el 15 de septiembre de 2017 la Entidad Depositaria
de la Sociedad, Banco Inversis, S.A., en sustitucién de CA Indosuez Wealth (Europe),
Sucursal en Espafia, S.A.. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de
acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

La Sociedad estad sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principaimente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién
Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los
siguientes:

» Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion "Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capilal Variable"
(S..M.C.A.V.} y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital
Variable" (S.1.C.A.V.).
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» EI capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

. El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la
ley o de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, el capital o el nimero de accionistas de una sociedad de inversion, o
de uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en
el Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones
gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.

. Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacion por los 6rganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y
como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.

» Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

. Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

. La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario 0 en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Pdblica.

. La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.
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b)

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2018 y 2017 la
comision de gestion ha sido del 0,55% sobre el patrimonio de la Sociedad.

Igualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2018 y 2017 la comision de depositaria ha
sido del 0,05%.

Gestion del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del piblico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos
a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

. Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la
Sociedad tenga en cartera.

. Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumpilir sus obligaciones financieras con la Sociedad.

. Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

. Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, ilimitan la exposicion a dichos riesgos.
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Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen figl

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de sus
resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios confables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificaciéon recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios méas significativos se
describen en la Nota 4. No existe ningun principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2018 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2018,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los gjercicios 2018 y 2017.
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d)

Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cddigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, seg(n lo previsto en dicho articulo.

Estimaciones contables v correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a |a informacion existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accién de la Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de lus precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2018 y 2017.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance
de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.
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3. Propuesta y aprobacién de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2018, por el Consejo
de Administracién a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2017, es la siguiente:

2018 2017
Base de reparto
Resultado del ejercicio (450.210,76) 212.372,72
{450.210,76) 212.372,72
Propuesta de distribucion
Reserva legal - 21.237,27
Reserva voluntaria - 78.652,43
Resultados negativos de ejercicios anteriores (450.210,76) 112.483,02
{450.210,76) 212.372,72

4.  Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuontas
anuales han sido los siguientes:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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b)

d)

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores

l.a valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
confraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aqueilas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversioén se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacién de su valor razonable se describen a continuacién:

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

. Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no exisliera precio oficial do
cierre.

. Depositos en entidades de crédito: depositos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédifo, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de ia
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

° Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no
se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ultimo vaior liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.
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. Derivados: incluye, entre ofros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asf como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.IN.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

Adquisicion y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso en
fa cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente afribuibles a la operacion.
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g)

h)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de |a
cartera interior o exterior”, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de |a cartera interior o
exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidaciodn
por el valor razonable de la contraprestaciéon entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Vaniacion del valor razonable en instiumentos linancieros por operaclones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
confrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Operaciones con derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de

orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva”.

10




ONB629137

CLASE 8°

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

)

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranijera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
perdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetanias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de |a valoracion.

Acciones propias v Prima de emision

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacién entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez
o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emision” del patrimonio atribuido a accicnistas.

Los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonioc neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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k)

En ef apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario méximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.

Valor liguidativo de las acciones

La determinacién del patrimonioc de la Sociedad a los efectos del caloulo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas
madificaciones.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base Imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sdlo se reconocen en la medida en que resulte probable que Ia
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.
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5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Operaciones pendientes de liquidar - 124.444,74
Administraciones Pdlblicas deudoras 13.371,51 24.268,09
Depdsitos de garantia 20.932,61 5.003,31
Otros 1.806,67 1.806,66
36.110,79 155.622,80

El capitulo de "Administraciones Plblicas deudoras" al 31 de diciembre de 2018 y 2017
recoge saldos deudores con la Administracién Publica, en concepto de retenciones y/o
otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre beneficios de ejercicios
anteriores por importe de 13.371,51 y 24.268,09 euros respectivamente.

El capitulo de “Depositos de garantia” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 recoge depdsitos
en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar
operaciones en los mismos.

El capitulo de “Deudores - Otros” recoge, principalmente, retenciones en origen pendientes
de devolucién.

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Administraciones Pliblicas acreedoras 2.625,00 17.188,30
Operaciones pendientes de liquidar 44.044,71 69.385,05
Otros 23.954,76 13.543,89
70.624,47 100.117,24
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El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2018 y 2017
se desglosa tal y como sigue:

2018 2017
Otras retenciones 2.625,00 16.068,74
Impuesto devengado en el gjercicio - 1.119,56
2.625,00 17.188,30

El capitulo de "Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2018 y 2017, recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente, las cuales se liquidan de manera trimestral.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2018 y 2017 se muestra a continuacion:

2018 2017
Cartera interior 480.025,63 509.239,00
Instrumentos de patrimonio 415.974,20 509.239,00
Institucicnes de Inversidn Colectiva 64.051,43 -
Cartera exterior 2.332.013,13 2.218.820,05
Valores representativos de deuda 756.460,52 467.892,57
Instrumentos de patrimonio 656.434,66 748.989,89
Instituciones de Inversién Colectiva 919.003,47 1.001.927,59
Derivados 114,48 -
{144,90) 711,07
Intereses de la cartera de Inversion (144,90) 711,07
7.659,54 -
Inversiones morosas, dudosas o en liigio 7.659,54 -
2.819.553,40 2.728.770,12

En los Anexos | y Il adjuntos, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2018. En el Anexo lll adjunto, partes integrantes de esta memoria, se
detalla la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017.
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CLASE 87

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.AV,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 todos los tftulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Inversis, S.A.

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, se muestra a
continuacion:

2018 2017
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 122.785,93 545.083,26
Cuentas en divisas 61.171,01 81.383,22
183.956,94 626.466,48

Otras cuentas de tesoreria
Cuentas en euros - 8.568,74
Cuentas en divisas - -
- 8.568,74
183.956,94 635.035,22

Durante los ejercicios 2018 y 2017 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario ha sido un tipo de interés de mercado.

9, Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2018 y 2019 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2018 y 2017, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2017 acciones Otros 2018
Capital inicial 2.400.000,00 - - 2.400.000,00
Capital estatutario emitido 310.080,00 - - 310.080,00
2.710.080,00 - - 2.710.080,00
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CLASE 8¢

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.AV., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
{Expresada en euros)

b)

Operaciones con

2016 acciones Otros 2017
Capital inicial 2.400.000,00 - - 2.400.000,00
Capital estatutario emitido 310.080,00 - ~ 310.080,00
2.710.080,00 - - 2.710.080,00

El capitai social inicial esté representado por 271.080 acciones de 10 euros de valor
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 18 de mayo de 2007 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital estatutario maximo se establece en 24.000.000,00 euros representado por
240.000 acciones de 10 euros de valor nominal cada una.

Reservas

El movimiento de las reservas durante los ejercicios 2018 y 2017, se muestra a
continuacion:

Disfribucion
resultados de
2017 2017 Otros 2018
Reserva legal 89.639,94 21.237,27 - 110.877.21
Reserva voluntaria 613.849,54 78.652,43 (53,35) 682.448,62
Otras reservas 9.047 40 - - 9.047,40
Resultados de ejercicios anleriores {112.483,02) 112.483,02 - 1}
600.053,86 212.372,72 (53,35) 812.373,23
Bistribucion
resultados de
2016 2016 Otros 2017
Reserva legal 89.639,94 - - 89.639,94
Reserva voluntaria 613.890,29 - (40,75) 613.849,54
Oftras reservas 9.016,08 - 31,32 9.047,40
Resultados de ejercicios anteriores (25.750,31) {86.732,71) - (112.483,02)
686.796,00 {86.732,71) (9,43) 600.053,86
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CLASE 8/

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

d)

La reserva legal se dota de conformidad con el articuio 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan ofras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.

Acciones propias

El' movimiento del epigrafe de "Acciones Propias” durante los ejercicios 2018 y 2017,
ha sido el siguiente:

2018 2017
Saldo al 1 de enero (111.929,07) {111.929,07)
Entradas - -
Salidas {156,12) (15,57)
Saldo al 31 de diciembre (112.085,19) {111.944 64)

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad mantenia 10.798 y 10.793 acciones
proplas en cartera, respectivamente.

Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2018 2017
Fatrimenio atribuido a accionistas 2.968.996,66 3.419.310,85
Nimero de acclones en circulacion 260.210 260.215
Valor tedrico por accion 11,41 13,14
Nimero de accionistas 106 110
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CLASE 8.

CHAMONIX CAPITAL, S.L.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

e) Accionistas
Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, un accionista, poseia acciones que
representaban el 99,95% de la cifra de capital en circulacion en ambos ejercicios, asi
como porcentaje individual superior al 20%, por lo que se consideran participaciones

significativas de acuerdo con el articulo 31 de! Real Decreto 1082/2012 de
[nstituciones de Inversién Colectiva.

10. Cuentas de compromiso

En el Anexo [l adjunto, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018.

11. Ofras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 21.289.920,00 21.289.920,00
Perdidas fiscales a compensar - 101.535,83
21.289.920,00 21.391.455,83

12.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2018, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por Ia Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeta en dicho impueste a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2018 una limitacion del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.
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CLASE 8

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” de la Nota 6 recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el gjercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al
resultado contable antes de impuestos.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro afios.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
Gltimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

Al 31 de diciembre de 2018, ¢l saldo del eplgrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas
fiscales a compensar” no recoge las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2018.

Aunque finalmente no fue aprobado por el Congreso de los Diputados en su sesion del 13
de febrero de 2019, la disposicion final decimosexta del Proyecto de Ley de Presupuestos
Generales del Estado para el afio 2019, pretendia la modificacién de la Disposicion
adicional tercera de la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impuiso a la productividad, sefialando que la Administracion tributaria podra
comprobar, a los exclusivos efectos de la aplicacién del tipo de gravamen establecido en
la letra a) del apartado 4 del articulo 29 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades, que el nimero de accionistas requerido a las sociedades de
inversion de capital variable reguladas por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, sea, como minimo, el previsto en su articulo 8.4.
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CLASE 8

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.AV., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de Ia Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacién a la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2018 y 2017 es
inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

14. Ofra informacién

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias “Comisiones
retrocedidas a [a Institucion de Inversion Colectiva” se indica el importe de las comisiones
refrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con el mismo al 31 de diciembre de 2018 y 2017.
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CLASE &

CHAMONIX CAPITAL, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador apiican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por A.B.E. Auditores Paunero Grupo Acif, S.L.P., por servicios
de auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2018 y 2017, ascienden a 2 miles de
euros, en ambos casos.

Durante el ejercicio 2018 se han retribuido a los miembros del Organo de Administracién
por importe de 29.999,68 euros (durante el ejercicio 2017 no han existido remuneraciones).
Durante los ejercicios 2018 y 2017 no existen obligaciones contraidas en materia de
pensiones y de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion,
ni anticipos o créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por
su cuenta a titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2018, se compone de
una mujer y dos hombres,

Al 31 de diciembre de 2018, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacién de conflicto
de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion de acuerdo con lo dispuesto en
el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articuio.

15. Hechos posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2018 hasta la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.
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CLASE 8.

CHAMONIX CAPITAL, SI1.C.AV., S.A.
Informe de Gestion del ejercicio 2018

Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por la Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva Amundi Iberia SGIIC SAU. Su Consejo de
Administracion asume la responsabilidad de la citada informacion.

1.- SITUACION DE LOS MERCADQS

Durante 2018, los activos de riesgo como la renta variable y el crédito han tenido un
comportamiento muy negativo a nivel global. Factores como el aumento de las tensiones
comerciales entre EEUU y China, el desacuerdo presupuestario en [ltalia, las
negociaciones por la salida del Reino Unido de la UE, las tensiones geopoliticas en los
mercados emergentes, especialmente en Turquia, la desaceleracién del crecimiento en
China, elecciones regionales en Alemania y a nivel general en Brasil, han hecho que la
volatilidad vuelva a hacer acto de presencia en los mercados, lo que ha propiciado una
fuerte salida de activos de riesgo hacia los activos refugio. En la recta final del afo, los
mercados han empezado a descontar una desaceleracion del crecimiento global y unas
condiciones de menor liquidez en los mercados.

En Estados Unidos, el ritmo general del crecimiento econémico continua por encima del
potencial, aunque en una fase de ligera desaceleracién gradual por la fase del ciclo en la
que se encuentra la economia americana. La demanda interna continta siendo el principal
motor de crecimiento, aunque los datos han comenzado a mostrar un cambio en la
composicion del mismo, con una mayor contribucion del consumo por encima de las
inversiones. Los datos de confianza empresarial se mantienen fuertes al igual que el
mercado laboral, con una tasa de paro por debajo del 4%, aunque los datos publicados
muestran una moderacién en los planes de inversion.

En la guerra comercial, han continuado las tensiones durante todo el semestre. Diversas
medidas entre ambos paises han hecho que contintia siendo un riesgo activo para los
mercados hasta noviembre. La cumbre del G20 volvia a abrir la puerta a las negociaciones
entre ambos paises, con una tregua de 90 dias a la subida de aranceles, pero pocos dias
después se volvia a palpar el desacuerdo entre ambas economias, cuando era detenida
en Canada la directora financiera del gigante chino Huawei, lo que provocé una respuesta
de China y un aumento de las tensiones, impactando nuevamente a la confianza.
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Dejando las tensiones comerciales a un lado, en la segunda mitad del afio la Fed actud
conforme a lo esperado y subid los tipos de interés dos veces mas, dejandolos en niveles
de 2,25-2,50. En su discurso de septiembre, J. Powell retiro el término “acomodaticio”, y
comunicoé que los tipos estaban lejos del nivel considerado como neutral. Si bien en
octubre, inmune a las criticas de D. Trump, dejo claro que el precio del dinero debia seguir
subiendo ante un mercado laboral fuerte y una inflacién cercana al objetivo marcado, en
noviembre comunicd que los tipos se encontraban justo por debajo del nivel considerado
como neutral. Powell justificd la continuacion de una politica monetaria méas restrictiva
debido a la fortaleza de la economia americana donde aseguraba que “el mercado laboral
ha continuado mostrando signos de fortaleza y la economia americana ha avanzado a un
ritmo fuerte”. Sin embargo, se interpreté un tono més “dovish”, afiadiendo Ia palabra
“algunos” a futuros incrementos graduales

En Europa, la atencion de los inversores se centré principalmente en dos eventos: Ia
elaboracion de los presupuestos en Italia y la politica monetaria del BCE. En Italia, a finales
del mes de septiembre, el gobierno alcanzaba un acuerdo para la aprobacién de sus
presupuestos, algo presumiblemente positivo para los activos de riesgo, significando dicha
aprobacion un foco de tensién menos que tener en cuenta en el panorama econémico. Sin
embargo, el objetivo de déficit aprobado para 2019-2021 fue del 2,4% del PIB, lejos del
limite presentado una semana antes ante la comisién europea. Esto proporcioné salidas
significativas tanto en el mercado de renta variable como en el de renta fija, llevando a la
prima italiana hasta los 271pb para cerrar el trimestre. Sin embargo, en diciembre, los
denominados “presupuestos del cambio” salieron adelante con ei aval de la comisién
europea después de que se accediera a rebajar el déficit sobre el PIB al 2,04%, relajando
asl la preslon sobre los bonos del tesoro italianos (BTP) como la prima de riesgo que cerrd
el afio en 250pb.

En materia de politica monetaria, el BCE no anuncié novedades sobre el programa de
compra de activos que finalizé en el mes de diciembre. Asi, los tipos permaneceran en sus
niveles actuales al menos hasta verano de 2019. La entidad Europea continuara
reinvirtiendo completamente por tiempo ilimitado el principal de los bonos que lleguen a
vencimiento comprados bajo el programa de compras. Draghi reiterd su confianza en la
eurozona, y reconocio que, aunque el momento econémico actual es alge mas débil que
los meses anteriores y los datos econémicos son también algo peores, no cambia en
absoluto el escenario central y la hoja de ruta del BCE.
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En el Reino Unido, aunque a mediados de noviembre se llegaba a un preacusrdo con la
Unidn Europea para su salida en 2019, las negociaciones a nivel doméstico sobre el Brexit
contindan siendo complicadas. Poco después de dicho acuerdo, al menos 4 ministros del
gabinete de T. May dimitian de su cargo. Se especula con diversas soluciones, entre ellas
un segundo referéndum para dictaminar el final del proceso. En politica monetaria, el Banco
de Inglaterra decidi6 subir sus tipos un cuarto de punto en su reunién mantenida durante
el mes de agosto para dejarlos en el 0,75% durante el resto de 2018 y continuar asi con su
programa de compras. Con todo ello, el cambio EURGBP empezaba el semestre en 0,9084
y alcanzaba un minimo de 0,8700 a mediados de noviembre y finalizaba el afio en el
0,9000.

A nivel local, el foco ha estado puesto en las polémicas medidas que esta llevando a cabo
el nuevo gobierno de Pedro Sanchez, asi como los pactos con diferentes partidos politicos
y la crisis catalana. Con todo ello, la prima de riesgo comenzaba el semestre en los 102pb
y alcanzaba un maximo de 132 a mediados de octubre, coincidiendo con las tensiones por
la aprobacion de los presupuestos en ltalia. Tras la aprobacién de los mismos, |a prima se
relajaba para finalizar el afio en 118pb. La TIR bono del tesoro a 10 afios seguia el mismo
camino, comenzando junio en niveles de 1,32% alcanzando un maximo de 1,73% en
octubre, y relajandose hasta los 1,41% para finalizar el afio.

En Asia, la economia china y su potencial ralentizacién contintan centrando la atencion. El
gobierno continta las politicas monetarias y fiscales para mantener el crecimiento sin
fomentar el exceso de deuda, disparada desde la gran crisis global. La guerra comercial
con los EEUU continlia pesando en la confianza de los inversores por lo que una tregua
parcial podria permitir a China ganar tiempo muy valioso para ajustar sus medidas politicas
y geslionar mejor los riesgos a corto plazo.

En Japon, ante los recientes terremotos, tifones e inundaciones que han afectado al pais y
que podrian tener un impacto negativo en las cifras econémicas, el gobierno ha emitido
una serie de medidas para paliar dicho impacto. En politica fiscal, una de las medidas
considerada histérica para la economia japonesa ha sido la subida del IVA, implementada
durante el mes de octubre. Con todo ello el Nikkei y el Topix, lastrados por la venta masiva
de renta variable a nivel global, se dejaba, -10,2% y un -13,6%% respectivamente. Asf la
huida hacia activos de calidad se hacia visible y el JPY se revalorizaba un +3% respecto
al dolar, especialmente en el tltimo cuarto del afio.

En cuanto a los mercados, las bolsas mundiales tuvieron un comportamiento negativo
durante el segundo semestre del afio, con importantes bajadas en todas las plazas
bursatiles. En EEUU (S&P 500 -7,78%, Dow Jones -3,89% y Nasdaq Composite -11,65%)
y Japon (-10,27%). En Europa, mismo tono negativo donde el Eurostoxx 50 se dejaba un -
11,61%, el FTSE 100 un -11,90% y a nivel local, el IBEX 35 perdia un 11,25%. La renta
variable desarrollada (-11%) quedo por detras de la emergente (-10,08%).
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En renta fija, en Estados Unidos, la TIR del bono americano a 10 afios subia en ia primera
mitad del semestre del 2,86% hasta el 3,23%, debido principalmente a la publicacion de
unos buenos datos econémicos y de empleo, asi como la subida de tipos de la Fed,
sobrepasando en diversas ocasiones el nivel psicolégico del 3%. Sin embargo, ante la
venta masiva de activos vista en la ditima parte del afio, actuaba como activo refugio ante
el temor de los inversores y su TIR acababa el afio en el 2,68%.

Mientras tanto, en Europa, la tonica era similar. Si bien la TIR del bund comenzaba el
semestre en niveles de 0,30%, en octubre tocaba maximos en el 0,53%. Tras tocar
maximos, la erupcién de las tensiones politicas generadas por los presupuestos italianos,
la venta generalizada vista en activos de renta variable y un entorno econémico ligeramente
mas débil, hizo que bajara para finalizar el afio en el 0,24%, actuando asi como activo
refugio.

Por su parte, los diferenciales de crédito se han ensanchado notablemente durante el
semesire. Desde julio a octubre, se han mantenido relativamente estables, tan solo
ligeramente alterados por la crisis en Turquia e Italia. Sin embargo, a partir del mes de
octubre, tanto el diferencial de alta calidad crediticia como el de alto rendimiento se han
ensanchado notablemente. Esto se debid principalmente a un aumento de los focos de
incertidumbre como son las negociaciones por el Brexit, la guerra comercial entre China y
EEUU, las negociaciones sobre la aprobacién de los presupuestos italianos, el mensaje de
la Fed, las revueltas de los denominados "chalecos amarillos” en Francia o la publicacién
de algunos datos econdmicos algo més débiles de lo esperado. Asi, el iTraxx Main
comenzaba el semestre en 67pb y pasaba hasta los 60pb a principios de octubre. A partir
de aqul, tocaba maximos en 95pb, un nivel que no veian desde 2016, finalizando el afio en
87pb. En el caso de la deuda de alto rendimiento, el iTraxx Crossover comenzaba el
semestre en 361pb y se mantenia estable hasta el mes de octubre alrededor de os 331pb.
A partir de aqui, tocaba maximos en 484pb salpicado por las tensiones mencionadas
anteriormente, y finalizaba el afo en 449pb.

En cuanto a las divisas, las mayores tensiones comerciales han continuado siendo un
soporte para el dolar a corto plazo y afiadiendo algo de volatilidad a las divisas emergentes.
El incremento de la inflacion y las subidas de tipos, han contribuido a que el délar, a pesar
de haberse mantenido estable hasta octubre alrededor del 1,17 EUR/USD se apreciase
hasta el 1,1218 en noviembre. Asi, finalizaba el afio en el 1,1463. El JPY, se apreciaba
respecto al délar americano cerca de un 5% en el semestre, pasando de 114 hasta los 109
en Ultimo cuarto del afio, actuando, asi como activo refugio.
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Respecto a las materias primas, el barril de Brent comenzaba junio en 76 $/B, y permanecia
relativamente estable hasta el mes de septiembre. A partir de aqui, pasaba de 77$ a 85%
el barril, gracias a la decision de la OPEP y Rusia de no aumentar el objetivo de produccion,
a pesar de las garantias de Arabia Saudi de poder suplir la falta de suministro de Irén (una
vez que las sanciones de EE.UU afecten a sus exportaciones). Sin embargo, el precio cayé
un -22% durante el mes de noviembre. La principal razén fue el cambio en la postura de la
Administracion Trump acerca de las sanciones a Iran, lo que ha abrio la puerta a
exenciones en dichas sanciones a un total de hasta 8 paises. Ademds, el incremento de la
produccion de los paises no miembros de la OPEP en 127.000 barriles/dia a principios de
mes hizo que la oferta haya subiera al mismo tiempo que se bajaba la prevision de
demanda de petréleo para 2019, lo que ejercié una presion a la baja sobre los precios. A
finales de afio, con la llegada de la cumbre del G20, las tensiones se han disipado
parcialmente a la luz de las potenciales conversaciones Rusia-OPEP acerca de futuros
recortes en la produccion. Con ello el Brent acababa 2018 en los 53%/barril.

Por otro lado, el oro se ha apreciado un +6% desde mediados de afio, pasando de los
1250 $/onza en julio hasta los 1285 $/onza en diciembre, actuando asi como activo refugio
ante las caidas generalizadas en los mercados, especialmente en el ltimo tercio del afio.

En la siguiente tabla se observan la evolucién de ios principales mercados:

29/12/2017 |30/06/2018| 31/12/2018 | 2° Semestre 2018
 BuroStoxx50 | 3503,96 | 33956 | 300142 | -11,61% -14,34%
FTSE-100 7687,77 | 763693 | 672813 | -11,90% -12,48%
IBEX-35 | 100439 | 96227 | 85399 | -11,25% | -14,97%
DowJonesIA | 2471922 | 2427141 | 2332746 |  -389% -5,63%
S&P500 | 267361 | 2718,37 | 2506,85 -7,78% | -6,24%
Nasdaq Comp. ~ 6903,389 | 7510,304 | 6635277 | -11,65% | -3,88%
Nikkei225 | 22764,94 | 2230451 | 2001477 | -10,27% -12,08%
guss | 100 | 1166 sasr | ise 448
Crudo Brent 66,87 79,44 53,8 -32,28% -19,55%
Bono Alemén.l() afios (%o} 0,427 0,302 0,242 6,0 pb. -18,5 pb
Letra Tesoro 1 afio (%) -0,53 -0,38 0,37 1,7pb 16,3 pb
Itraxx Main 5 afios 44,83 73,53 87,37 13,8 pb 42,5 pb
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VISION DE MERCADO

Nuestra perspectiva sobre la renta variable se mantuvo neutral, debido a un contexto
economico ligeramente menos positivo. Debido al ciclo econdmico, en una situacién mas
avanzada en EE.UU, abogamos por tener un enfoque més selectivo, con un mayor énfasis
en acciones value y corporaciones de gran tamafio. Estamos positivos en renta variable
japonesa (con divisa cubierta} y en renta variable emergente, donde aln con las tensiones
vividas en el semestre podemos encontrar algunas oportunidades siendo muy selectivos.
Somos positivos en renta variable americana y neutrales en Europa y Reino Unido.

En renta fija, mantenemos nuestra sobre ponderacién en deuda publica americana y bonos
ligados a la inflacién. Preferimos los bonos periféricos europeos frente a los core donde
estamos infraponderados. Respecto al crédito, somos positivos en High Yield europeo, no
asi en alta calidad donde nuestro posicionamiento es neutral. En EEUU, mantenemos un
enfoque neutral en alta calidad, y negativo en High Yield. Por tltimo, mantenemos nuestra
posicién neutral en deuda emergente, tanto en divisa local como en fuerte.

En 2018 Chamonix Capital Sicav obtuvo una rentabilidad del -13,17% frente al -0,30% de
la letra del tesoro a afio.

El escenario descrito con anterioridad ha marcado la politica de actuacién en la gestion de
Chamonix Capital Sicav. En lineas generales la tendencia del periodo ha sido mantener el
riesgo global de la cartera, y como en periodos anteriores realizando operaciones
puntuales para intentar aprovechar las oportunidades que se hayan podido presentar
durante el mismo.

La exposicion a renta flja directa se ha situado en ol 26,49%.

La renta variable directa ha pasado al 36,14%, distribuido de la siguiente manera; 14,01%
en Espafia, 14,82% resto de Europa y 7,31% en Estados Unidos.

La inversién en otras |IC se ha situado en el 33,12%, destacando el fondo Bestinver
internacional con un 3,72%.

En relacion al resto de Sicavs gestionadas por la entidad, la rentabilidad de esta cartera en
concreto se ha situado en linea con el resto de Sicavs que comparten su politica de
inversion,

No se ha invertido en derivados OTC ni en instrumentos acogidos al articulo 48.1]. del RIIC.

Por divisa, finalizamos el ejercicio con una exposicion al USD del 22,07% y al GBP del
9,63%.

Durante el primer semestre, en lo referente a la exposicién en derivados, las operaciones
realizadas han tenido un objetivo general de inversién, cuyoc resultado neto ha
proporcionado unas pérdidas de 17.244,44 euros.
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El apalancamiento medio de la Sicav durante el periodo ha resultado en 33,42%.

La Sicav aplicara la metodologia del compromiso para la medicién de la exposicién a los
riesgos de mercado asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados. Ei
grado méximo de exposicién al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros
derivados es el importe del patrimonio neto.

En este contexto, el patrimonio de la Siacv ha disminuido en 77.377,80 euros, y su numero
de accionistas ha aumentado en 37.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 29.814,06 euros, los
cuales se desagregan de Ia siguiente manera;

- Gastos directos: 0,87%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras 1ICs.; 0,12%

Durante el segundo semestre, en lo referente a la exposicion en derivados, las operaciones
realizadas han tenido un objetivo general de inversion, cuyo resultado neto ha
proporcionado unas pérdidas de 16.488,87 euros.

El apalancamiento medio de la Sicav durante el periodo ha resultado en 40,11%.

La Sicav aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicion a los
riesgos de mercado asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados. El
grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros
derivados es ¢l importe del patrimonio neto.

En este contexto, el patrimonio de la Sicav ha disminuido en 372.938,39 euros, y su nimero
de accionistas ha disminuido en 42.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 37.698,97 euros, los
cuales se desagregan de la siguiente manera:

- Gastos directos: 0,99%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras 1Cs.: 0,17%
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2.- PERSPECTIVA DE LOS MERCADOS

Nos enfrentamos a un 2019 donde el entorno continuara siendo inestable. Creemos que
sera clave tener la mira puesta en estas tres areas:

Economia: habra que estar muy pendiente del rumbo que tomara la economia, después de
la desaceleracién sincronizada que ya ha descontado el mercado. Una recesién econémica
global no es algo que manejemos en nuestro escenario central.

La economia americana continda mostrando un crecimiento sélido, ¥ @ menos que haya
algun desastre politico (Trump o la Fed), deberia seguir creciendo a buen ritmo, aunque
ligeramente menor que el que hemos visto este pasado 2018.

En Europa, la desaceleracién es mas pronunciada ya que es el continente que estd
soportando la mayoria de las tensiones (Brexit, ltalia, y mas recientemente Francia). Sin
embargo, debido al enfriamiento o al mero paso de algunas de estas tensiones
(enfriamiento de las tensiones comerciales, precios del petrdleo algo méas débiles,
elecciones europeas en mayo), vemos una posible estabilizacion de las condiciones
econdmicas a lo largo de este 2019, donde esperamos que el crecimiento se desacelere,
pero s& mantenga por encima del potencial. En los mercados emergentes, el panorama es
algo mas dispar, con algunos paises donde esperamos ligeras desaceleraciones {como
China) y con algunas historias positivas (como Indonesia). En general, continuamos viendo
un escenario economico benigno, siendo tanto la guerra comercial como los diversos
factores geopoliticos, los principales factores econémicos a monitorizar.

Politica Monetaria: ¢continuard la Fed subiendo tipos? No compartimos la opinién de
consenso respecto a que la Fed dejara bruscamente de subir los tipos en EEUU, a pesar
de unas condiciones financieras menos favorables, ya que las presiones salariales no han
desaparecido, ademas de su credibilidad que se veria dafiada. De hecho, esperamos una
subida mas este afio 2019. Sin embargo, creemos que la Fed reducira sus ambiciones en
cuanto al ajuste monetario, ya que los tipos mas altos ya estan afectando a los beneficios
empresariales y las condiciones financieras son mas estrictas. Los movimientos del
organismo federal también tendrian consecuencias para otros bancos centrales. Por
ejemplo, seria mas complicado para el BCE comenzar a subir sus tipos de interés si la Fed
suspende su ajuste monetario. No vemos una normalizacion de la politica monetaria del
BCE en la Eurozona en 2019/20.

Emergentes: los mercados emergentes han sufrido multiples golpes durante el 2018 (un
dolar fuerte e historias idiosincraticas). El panorama puede estabilizarse en la primera mitad
de 2019 y mejorar en la segunda mitad, con una Fed mas dovish. Nuestro escenario central
abogamos por un “aterrizaje” suave de la economia China, con recorrido a la hora de tomar
medidas. La perspectiva en cuanto al comercio global sera absolutamente clave.
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Asi, debemos mantener apuestas direccionales en renta variable y crédito, por factores
como momentum mas debil de crecimiento en el que nos encontramos, los riesgos
geopoliticos y la merma de la confianza inversora. Mantenemos un enfoque de
diversificacién regional en nuestras carteras. Vemos potencial en los mercados
emergentes, ante la mayor cercania de fin de ajuste monetario por parte de la Fed y unas
valoraciones mas atractivas. En bonos de gobierno, sugerimos exposicién a bonos del
tesoro americano y somos prudentes en crédito. Con todo ello, esperamos que los
proximos meses no esté exentos de episodios de volatilidad, los cuales podrian ser una
oportunidad para comprar activos a valoraciones mas atractivas. Continuaremos con una
gestion flexible y dindamica, pero monitorizando de forma estrecha el riesgo de mercado,
aprovechando las oportunidades que puedan surgir, pero sin incrementar de forma
significativa el riesgo global de la cartera y cubriéndonos en aquellos momentos de
mercado donde no haya visibilidad.

3.- POLITICA DE VOTO

La politica de voto de Amundi Iberia esta centralizada en Paris a nivel grupo. Existe un
departamento en el grupo que esta en contacto con los Consejos de las compariias
cotizadas y analizan varios factores como gobierno corporativo, independencia de los
consejeros, politica de remuneracién, integridad de la informacion financiera,
responsabilidad social y medioambiental, etc., La decision de voto se toma en un Comite
buscando el voto como accionista responsable. Se utiliza Ia plataforma Proxyexchange
para enviar las instrucciones de voto e incluso puede atender fisicamente la Junta si se
considera necesario. La politica de voto es revisada con caracter anual. De esta forma, el
sentido del voto se realiza con total independencia y objotividad sicmpre en beneficio
exclusivo de los participes. Durante el afio 2018 el voto ejercido en las diferentes Juntas
ha sido el siguiente:
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EMISOR FECHA |[VOTO
BBVA 15-03-18 | TODO A FAVOR
SANTANDER 22-03-18 | TODO A FAVOR EXCEPTO 7Y 12C
ENAGAS 21-03-18 [ TODO A FAVOR
BANKINTER 22-03-18 | TODO A FAVOR
SIEMENS GAMESA 23-03-18 [ TODO A FAVOR, 9 ABSTENCION Y 11 EN CONTRA
FERROVIAL 04-04-18 | TODO A FAVOR EXCEPTO 9 EN CONTRA
MAPFRE 09-03-18 | TODO A FAVOR EXCEPTO 5-9-10-11-12 EN CONTRA
ABERTIS 12-03-18 [ TODO A FAVOR

RED ELECTRICA

21-03-18

TODO A FAVOR

CAIXA 05-04-18 | TODO A FAVOR SALVO 6 ABSTENCION
AENA 10-04-18 } TODO A FAVOR EXCEPTO 5,1 EN CONTRA
BANKIA 10-04-18 | TODO A FAVOR

IBERDROLA 13-04-18 | TODO A FAVOR

BANCO SABADELL 18-04-18 | TODO A FAVOR EXCEPTO 4 EN CONTRA

LAR ESPANA 18-04-18 | TODO A FAVOR EXCEPTO 6 Y 7 ABSTENCION
ENDESA 23-04-18 | TODO A FAVOR

MERLIN 06-05-18 | TODO A FAVOR EXCEPTO 11 Y 12 EN CONTRA
ACS 07-05-18 | TODO A FAVOR EXCEPTO 3 Y 4 ABSTENCION
ACERINOX 09-05-18 | TODC A FAVOR EXCEPTO 6 Y 8 EN CONTRA
REPSOL 10-05-18 | TODO A FAVOR

COLONIAL 23-05-18 | TODO A FAVOR EXCEPTO 5-6-8-9.1-9.4Y 10 EN CONTRA
GRIFOLS 24-05-18 [ TODO A FAVOR EXCEPTO 7 ABSTENCION
VISCOFAN 24-05-18 | TODO A FAVOR EXCEPTO 4.1 -6 -7 EN CONTRA
TELEFONICA 07-06-18 | TODO A FAVOR

INDRA 27-06-18 | TODO A FAVOR
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4.- Gastos de 1+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2018 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo,

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del gjercicio 2018
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental.

5.- Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2018, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

6.- Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones distinto
al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de IIC, y sucesivas modificaciones, reguladora de las
Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de
6 de julio de 1993, sobre normas de funclonamiento de las Sociedades de inversion
Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefiala el movimiento de acciones propias
que ha tenido lugar durante el ejercicio 2018.

7.- Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre hasta la fecha de este informe de gestion,
no se han producido hechos posteriores de especial relevancia en la memoria.
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CERTIFICADO DEL SECRETARIO DEL CONSEJO DE

ADMINISTRACION

Las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién formulados por el Consejo de
Administracion de CHAMONIX CAPITAL Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
con fecha 27 de Marzo de 2019 con vistas a su verificacién por los auditores y posterior
aprobacion por la Junta General de Accionistas han sido las extendidas en folios de papel
timbrado, de cuatro ejemplares, cuya numeraciones se detallan a continuacion:

Clase 8%, nimeros del ON6629036 al ON6629078 ambos inclusive,
Clase 8", ntimeros del 0N6629079 al 0N6629121 ambos inclusive,
Clase 8, nimeros del 0N6629122 al ON6629164 ambos inclusive,
Clase 8%, nimeros del ON6629165 al ON6629207 ambos inclusive,

IS AN CO DIEZ
Secretario del Consejo de Administracion




Diligencia que levanta ¢l Secretario del Consejo de Administraciéon de CHAMONIX
CAPITAL SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A., Don Luis
Angel Blanco Diez, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 43 hojas en papel timbrado referenciadas con la numeracién ON6629122 al
ON6629164 ambas inclusive comprensivo de la memoria, balance de situacién, cuenta de
pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 201 8, firmando todos y cada uno
de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién,
de lo que doy fe.

Madrid, a 27 de Marzo de 2019

El Secretario del Consejo de Administracién

El Presidente del Consejo de Administracién

Harto fRoi;% ’RQQBQO-‘

I‘do.: D>. MARTA RUIZ RUBIO

Fdo.: D. CARLOS DEL CASTILLO-OLIVARES RUIZ

fieon—

Fdo.: D. EDUARDO VIZCAYA ALBEROLA




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

IDENTIFICAQI(')N DE LA SOCIEDAD: CHAMONIX CAPITAL, SOCIEDAD
DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
N.LF. A83275198

Los abgjo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada, manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medicambiental previsto
en la Orden del Ministerio de Economia de 8 de Octubre de 2001.

El Secretario del Consejo de Administracién

0.: D. LUIS ANGEL BLANCO DIEZ,

El Presidente del Consejo de Administracién

WW‘

Fdo.: D*. MARTA RUIZ RUBIO

Fdo.: D. CARLOS DEL CASTILLO-OLIVARES RUIZ

.51257 &*

Fdo.: D. EDUARDO VIZCAYA ALBEROLA




